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PENGARUH GCG, AKTIVITAS DAN LEVERAGE TERHADAP 
PROFITABILITAS  
(Studi pada Perusahaan Subsektor Infrastruktur Utilitas dan Transportasi 
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018) 
 
Abstrak 
Penerapan GCG dinilai dapat memperbaiki citra perbankan yang 
sempat buruk, melindungi kepentingan stakeholder serta 
meningkatkan kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan 
yang berlaku dan etika-etika umum dalam rangka mencitrakan sistem 
perbankan yang sehat. Selain itu penerapan GCG diharapkan dapat 
berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan, dikarenakan 
penerapan GCG dapat meningkatkan kinerja keuangan, mengurangi 
risiko akibat tindakan pengelolaan yang cenderung menguntungkan 
diri sendiri. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh 
yang signifikan dari penerapan GCG, aktivitas dan leverage terhadap 
profitabilitas perusahaan. Metode penelitian yang digunakan adalah 
metode yang berbentuk asosiatif dengan metode kuantitatif. Jenis data 
yang digunakan adalah data sekunder yang meliputi laporan tahunan 
perusahaan, dan analisis data menggunakan analisis regresi linear 
berganda, koefisien determinasi, uji hipotesis t dan uji F. Berdasarkan 
hasil uji koefisien determinasi nilai R
2
 GCG, aktivitas dan leverage 
berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan yang diukur dengan 
ROA sebesar 30,5% dan sisanya sebesar 69,5% dipengaruhi oleh 
faktor lain. Dari hasil uji hipotesis bahwa nilai sig (0,052) < (0,1) 
artinya, H0 ditolak dan H1 diterima dan nilai sig (0,008) < (0,01) 
artinya, H0 ditolak dan H2 diterima dan nilai sig (0,004) < (0,01) 
artinya, H0 ditolak dan H3 diterima. Dengan demikian terdapat 
pengaruh yang signifikan antara penerapan prinsip GCG, aktivitas dan 
leverage terhadap profitabilitas perusahaan pada sektor infrastruktur 
utilitas dan transportasi yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun 
2016-2018. 
 




The application of GCG is considered to be able to improve the 
image of banks that had a bad time, protect the interests of 
stakeholders and increase compliance with applicable laws and 
regulations and general ethics in order to portray a healthy banking 
system. In addition, the application of GCG is expected to affect the 
profitability of the company, because the application of GCG can 
improve financial performance, reduce risk due to management 




to determine the significant effect of GCG implementation, activities 
and leverage on company profitability. The research method used is an 
associative method with quantitative methods. The type of data used is 
secondary data which includes company annual reports, and data 
analysis using multiple linear regression analysis, coefficient of 
determination, t hypothesis test and F test.Based on the results of the 
coefficient of determination determination value of R
2
 GCG, activity 
and leverage affect the company's profitability as measured by ROA 
of 30.5% and the remaining 69.5% is influenced by other factors. 
From the results of hypothesis testing that the value of sig (0,052)< 
(0,1) means, H0 is rejected and H1 is accepted and sig (0,008)< (0,01) 
means, H0 is rejected and H2 is accepted and sig (0,004)> (0,01) 
means, H0 is rejected and H3 is accepted. Thus there is a significant 
influence between the application of GCG principles, activities and 
leverage on the profitability of the company in the utility and 
transportation infrastructure sector listed on the Indonesia stock 
exchange year 2016-2018. 
 




Tata kelola perusahaan sering kali menjadi ajang diperebutkan diantara para 
pemangku kepentingan, baik antara pemegang saham dan manajemen puncak atau 
di antara para pemegang saham. Struktur dan prinsip tata kelola dirancang untuk 
menyelesaikan kemungkinan konflik kepentingan antara kelompok-kelompok ini. 
Banyak kekuatan dapat mempengaruhi struktur dan kualitas tata kelola 
perusahaan. 
Menurut Singam (2003) tata kelola perusahaan dapat dilihat untuk 
melakukan tugasnya dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi kepada 
investor. Karena sistem tata kelola perusahaan yang menawarkan perlindungan 
kepada pemegang saham dan investor, pemerintahan yang baik akan membantu 
untuk meningkatkan harga saham melalui kepercayaan investor. Perusahaan 
biasanya menambah modal dan mereka memiliki lebih banyak dana untuk 
investasi perusahaan. Tata kelola perusahaan yang lebih baik juga mendorong 
investor internasional untuk membeli saham di perusahaan domestic. 
Penelitian Germain (2014) negara-negara seperti AS (Sarbanes-




Report) pada waktu yang hampir bersamaan semua upaya untuk mencapai 
kerangka kerja optimal untuk tata kelola. Namun, bahkan jika struktur dewan 
dapat ditentukan oleh faktor spesifik perusahaan untuk memaksimalkan 
efektivitasnya, peraturan yang diberlakukan dapat menjadi beban bagi perusahaan. 
Mekanisme pemantauan tata kelola perusahaan untuk mengurangi 
masalah agensi antara manajer dan pemegang saham. Sehingga perlu ada solusi 
lain menurut Teplova (2019) yang dapat membantu mengurangi masalah yang ada 
dalam suatu perusahaan. Alternatif yang dapat dimanfaatkan dengan baik oleh 
suatu perusahaan apabila dihadapkan dengan masalah perusahaan yaitu dengan 
hutang. Penggunaan utang memaksa manajer untuk membuat keputusan investasi 
yang lebih baik. Jadi perusahaan dengan tata kelola yang kurang baik dapat 
diperkirakan memiliki leverage yang cenderung lebih tinggi. 
Tata kelola perusahaan atau dengan sebutan Good Corporate 
Governance merupakan konsep yang didasarkan pada teori keagenan, diharapkan 
dapat berfungsi sebagai alat untuk memberikan keyakinan kepada investor bahwa 
mereka akan menerima return atas dana yang telah mereka investasikan.Manfaat 
dari pelaksanaan Good Corporate Governance adalah untuk meningkatkan kinerja 
perusahaan melalui terciptanya proses pengambilan keputusan yang lebih baik, 
meningkatkan efisiensi operasional perusahaan serta lebih meningkatkan 
pelayanan kepada stakeholders, 
Tata kelola perusahan yang kurang baik terhadap hutang dapat 
memberikan dampak negatif terhadap suatu perusahan. Tata kelola yang baik 
dalam suatu perusahan diperlukan agar dampak-dampak buruk yang mungkin saja 
dialami oleh perusahaan dapat diminimalisir oleh perusahaan dengan menerapkan 
sistem tata kelola perusahaan yang baik dan sehat. Pengelolaan hutang dalam 
lingkup perusahaan dapat memberikan pengaruh baik secara langsung maupun 
tidak langsung kepada suatu perusahaan dalam kinerja keuangan. Karena dapat 
mengubah atau bahkan memberikan hasil yang tidak memuaskan terhadap tujuan 
keuangan suatu perusahan. 
Kinerja keuangan merupakan suatu petunjuk dalam mencapai 




didirikannya perusahaan adalah mengoptimalkan kekayaan pemegang saham 
melalui pertambahan nilai perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan adalah suatu 
keterangan bagaimana kondisi keuangan suatu perusahaan yang dijabarkan 
dengan alat penjabaran keuangan, sehingga dapat diketahui menyinggung baik 
buruknya kondisi keuangan suatu perusahaan yang menunjukkan prestasi kerja 
dalam periode tertentu.  
Kinerja keuangan perusahaan disebut juga suatu penetapan yang 
mengukur menyinggung baik buruknya perusahaan dalam prestasi kerja dapat 
dilihat dari keadaan keuangann dari perusahaan pada periode tertentu dengan 
kondisi keuangan dianalisis dengan alat analisis. Para pelaku pasar modal sering 
memakai informasi tersebut sebagai tolak-ukur atau sebagai arahan dalam 
melakukan transaksi jual-beli saham suatu perusahaan.  
Dalam penilaian kinerja perusahaan selalu menggunakan laporan 
keuangan dari suatu perusahaan. Laporan keuangan mengambarkan suatu 
informasi keadaan kondisi keuangan perusahaan dan suatu informasi tersebut 
dapat dijadikan sebagai gambaran kinerja keuangan perusahaan.  
Kinerja keuangan biasanya diukur dengan menggunakan rasio-rasio 
keuangan yang biasanya diukur dengan indikator kecukupan modal, likuiditas, 
dan profitabilitas. Rasio yang digunakan di dalam penelitian ini ialah rasio 
profitabilitas yang di proksikan dengan Return On Assets (ROA).  
ROA merupakan suatu rasio yang menghitung kinerja dari modal yang 
ditanamkan dalam keseluruhan aktiva agar menghasilkan laba neto. Penelitian 
oleh Putri Hermawan Korompis (2017) menjelaskan nilai ROA yang tinggi 
merupakan sinyal positif bagi investor bahwa perusahaan dalam kondisi yang 
bagus atau sedang menguntungkan. 
Pengukuran kinerja suatu perusahaan yang menyatakan kekuatan aktiva 
perusahaan untuk menghasilkan laba operasi menerapkan ROA. ROA 
mencorakkan salah satu alat ukur kinerja perusahaan yang memberitahukan 
kemampuan aktiva perusahaan untuk menghasilkan laba operasi. ROA lebih 




saham. Kinerja keuangan menjadi suatu penilaian yang mendasar mengenai 
bentuk yang dipunyai suatu perusahaan.  
Profitabilitas perusahaan yang maksimal hanya bisa diperoleh melalui 
pemanfaatan komponen aktiva yang dimiliki perusahaan seperti kas, persediaan, 
piutang dan komponen aktiva lainnya secara efisien dan efektif. Tingkat 
efektivitas dan efisiensi penggunaan sumber daya (assets) perusahaan dapat 
diukur melalui rasio aktivitas. Semakin cepat sumber daya perusahaan berputar, 
semakin efektif dan efisien penggunaan sumber daya tersebut, dan semakin besar 
pula laba yang dapat diperoleh perusahaan. Rasio aktivitas yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu total assets turnover. 
Investasi perlu memikirkan beberapa hal yang bersangkutan dengan 
informasi yang dapat mereka gunakan sebagai dasar keputusan investasi, 
diantaranya adalah mengenai kinerja keuangan perusahaan. Baik buruknya kinerja 
keuangan yang dipunyai oleh perusahaan dapat diamati dari laporan keuangannya. 
Permasalahan yang terjadi di perusahaan adalah tentang tertekan kredit 
bermasalah atau hutang, sehingga laba menurun. 
Penurunan kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dicegah dan diatasi 
dengan tindakan tata kelola perusahaan yang baik, maka tujuan dari penelitian ini 
yaitu dengan meneliti pengaruh penerapan sistem tata kelola perusahaan yang ada 
dan dengan ditambahkannya hutang sebagai pengawasan kegiatan tata kelola atau 
Good Corporate Governance sehingga dapat dijelaskan dengan pengungkapan 
baik buruknya tata kelola perusahan terhadap kinerja keuangan pada suatu 
perusahaan. 
Tujuan penelitian ini adalah untuk membuktikan secara empiris antara 
lain pengaruh GCG, aktivitas, dan leverage terhadap profitabilitas pada 
perusahaan subsektor Infrastruktur Utilitas dan Transportasi. Hasil yang diperoleh 
nantinya diharapkan akan memberikan informasi kepada pihak perusahaan 
bagaimana pentingnya mengelola sumber daya asset yang dimilikinya agar dapat 
meningkatkan return on assets, sedangkan bagi kalangan akademik dapat 
menambah referensi dalam pengembangan teori keuangan khususnya dibidang 






Jenis penelitian yang akan dilakukan berdasarkan pada rencana penelitian, definisi 
operasional dan pengukuran variabel, penentuan data dan sumber data, penentuan 
sampel yang menggunakan metode purposive sampling, penentuan desain 
pengambilan sampel, dan penentuan metode analisis data. Berdasarkan rumusan 
masalah yang telah dibuat, dapat diketahui bahwa jenis penelitian ini merupakan 
jenis penelitian yang berbentuk asosiatif dengan metode kuantitatif. 
Penelitian berbentuk asosiatif dalam penelitian ini yaitu menggunakan 
hubungan kausal. Hubungan kausal adalah hubungan yang bersifat sebab akibat, 
yang dimana terdapat variabel dependen dan variabel independen. Menurut 
Sugiono (2018) metode ini disebut kuantitatif karena data penelitian berupa 
angka-angka dan analisis menggunakan statistik. 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek 
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi dalam penelitian 
ini adalah seluruh perusahaan subsektor infrastruktur utilitas dan transportasi yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2016–2018. Berdasarkan data yang didapatkan dari 
BEI terdapat 76 perusahaan yang berada di dalam sektor infrastruktur utilitas dan 
transportasi. 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut. Sampel pada penelitian ini menggunakan metode purposive 
sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan 
pertimbangan tertentu. Kriteria sampel yang diambil dalam penelitian ini adalah: 
1. Perusahaan sektor infrastruktur utilitas dan transportasi yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2016–2018. 
2. Perusahaan yang memberikan laporan keuangan tahunan secara 
lengkap pada tahun 2016–2018.  
3. Perusahaan yang tergolong utama. 
4. Perusahaan yang memiliki ROA positif. 




3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil analisis regresi linier berganda menggunakan software Statistical Package 
for the Social Sciences (SPSS). 
Tabel 1. Hasil Penghitungan Analisis Regresi Berganda 

















F-statistik  =  5,235  
Signifikansi F = 0,006*  
R-squared = 0,305  
 
Sumber : Olah data SPSS, 2020 
Pengujian hipotesis pada penelitian ini menggunakan analisis regresi 
linier berganda dikarenakan ingin mengetahui pengaruh beberapa variabel 
independen (X) terhadap variabel dependen (Y).  
Hasil analisis regresi adalah sebagai berikut : 
ROA = 0,112 + 0,066Kepemilikan Institusional + 0,056TAT – 0,029DER + 𝜺  
3.1 Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Return on Assets. 
Hasil penelitian ini membuktikan kepemilikan institusional berpengaruh  positif 
terhadap return on assets. Hal ini menunjukan bahwa semakin besar kepemilikan 
institusioanal akan menimbulkan uasaha pengawasan lebih besar sehingga 
mengurangi perilaku oportunistik manajer dan perusahaan lebih fokus mencapai 
kinerja. Dengan meningkatkan kepemilikian institusional berarti kinerja 
manajemen diawasi secara optimal oleh pemegang saham. Tingginya presentase 
kepemilikan institusional menyebabkan pengawasan dari pemegang saham 
institusi semakin ketat yang berdampak pada semakin tinggi tekanan institusi 




dengan ROA. Kepemilikan institusional yang semakin tinggi akan mampu 
memonitor perusahaan untuk lebih meningkatkan profitabilitas perusahaan. 
Hasil ini sesuai dengan penelitian Hasibuan (2018), Putra & Nuzula 
(2017), Putri & Mayliza (2014), Rimardhani & Hidayat (2016) membuktikan 
bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap return on assets. 
Namun hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Khotimah & 
Wuryanti (2015), Revita (2018) yang menyimpulkan bahwa kepemilikan 
institusional berpengaruh negatif terhadap return to assets. 
3.2 Pengaruh Total Assets Turnover terhadap Return on Assets. 
Hasil penelitian ini membuktikan bahwa total assets turnover berpengaruh positif 
terhadap return to assets. Hal ini memiliki arti bahwa semakin besar rasio ini 
semakin baik, yang berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih 
laba dan menunjukkan semakin efisien penggunaan keseluruhan aktiva dalam 
menghasilkan penjualan. Selain itu, semakin besar rasio ini semakin baik pula 
yang berarti semakin tinggi tingkat pendapatan menunjukkan semakin tinggi pula 
tingkat aktivitas perusahaan, maka akan menyebabkan peningkatan kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh profitabilitas. Hal ini juga berarti bahwa 
perusahaan mampu memanfaatkan sumber daya yang dimiliki dan 
menggunakannya secara tepat. Efisiensi penggunaan aset yang dilakukan 
perusahaan akan berdampak pada meningkatnya profitabilitas perusahaan.  
Hasil ini sesuai dengan penelitian Putri (2018) Rahmah (2016), Suwandi 
(2019), Wikardi & Wiyani (2017), Yuli Sawitri (2017) yang membuktikan bahwa 
total assest turnover berperngaruh positif terhadap return on assets. 
3.3 Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return on Assets. 
Hasil penelitian ini membuktikan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif 
terhadap return to assets. Hal ini berarti bahwa apabila debt to equity ratio 
mengalami kenaikan maka akan menurunkan jumlah profitabilitas. Sebaliknya 
apabila debt to equity ratio mengalami penurunan maka akan menaikkan jumlah 
profitabilitas. Semakin besar proporsi hutang yang digunakan untuk struktur 
modal suatu perusahaan, maka akan semakin kecil kemungkinan tingkat 




sebagai jaminan utang maka profitabilitas yang akan diperoleh perusahaan akan 
menurun. Hal ini mengatakan bahwa semakin besar leverage yang menunjukkan 
resiko yang besar pula, begitupun sebaliknya akan lebih baik apabila perusahaan 
mengusahakan sumber pendanaannya internal terlebih dari pada melakukan 
sumber pendanaan eksternal. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Bagus 
& Purbawangsa (2018), Madi (2017), Rahmah (2016), Wikardi & Wiyani, (2017), 
Yuli Sawitri (2017) menyatakan bahwa semakin besar leverage yang dimiliki 
suatu entitas maka entitas tersebut memiliki kinerja yang buruk. Sehingga debt to 




Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusional, 
TAT dan DER terhadap ROA. Dengan menggunakan analisis regresi berganda, 
hasil penelitian ini adalah sebagai berikut:  
Kepemilikan institusional, total asset turnover, dan leverage secara 
simultan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas perusahaan yang diukur 
dengan dengan Return on Assets (ROA). Kepemilikan institusional secara parsial 
berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. Hasil ini menunjukan bahwa 
kepemilikan saham oleh institusi diluar perusahaan mampu menjadi kontrol dalam 
pengambilan keputusan oleh manajemen sehingga terwujud kinerja keuangan 
yang baik. 
Total assets turnover secara parsial berpengaruh positif signifikan 
terhadap ROA. Hal ini berarti semakin besar rasio aktivitas (total assets turnover) 
semakin baik, yang berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih 
laba. 
Leverage secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA. 
Artinya semakin besar leverage berarti semakin besar aktiva atau pendanaan 





Bagi Perusahaan, diharapkan lebih mempertimbangkan faktor-faktor yang 
mempengaruhi return on assets. Bagi perusahaan emiten, hasil penelitian ini 
diharapkan dapat menambah wawasan mengenai faktor-faktor yang 
mempengaruhi return on assets dan dapat menjadi rujukan dalam pengambilan 
keputusan di masa yang akan datang. Seperti pada hasil penelitian ini, apabila 
perusahaan ingin meningkatkan return on assets perusahaan maka perusahaan 
dapat melakukan peningkatkan peranan GCG karena hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa GCG berpengaruh positif signifikan terhadap return on 
assets. 
Bagi investor, diharapkan untuk dapat lebih memperhatikan dan 
mempertimbangkan dalam faktor-faktor yang mempengaruhi return on assets 
perusahaan, seperti GCG, aktivitas dan leverage dalam berinvestasi. Hal tersebut 
dimaksudkan agar dalam berinvestasi, investor mampu memilih perusahaan yang 
mengelola keuangan sehingga dapat menghasilkan return yang optimal dari 
perusahaan tersebut.  
Bagi Akademik, diharapkan dapat menambah wawasan mengenai faktor-
faktor apa saja yang mempengaruhi return on assets sehingga dapat menjadi 
rujukan dalam mengembangkan penelitian yang sejenis. Penelitian ini menguji 
faktor-faktor yang mempengaruhi return on assets, dimana variabel yang diteliti 
terdiri dari variabel yang masih belum konsisten dari penilitian sebelumnya dan 
variabel saran dari penelitian sebelumnya. Penelitian ini juga membuktikan jika 
teori yang digunakan yaitu teori agency sudah sesuai dengan hasil pengujian data. 
Menurut teori agency variabel-variabel independen berpengaruh terhadap return 
on assets dan dari pengolahan data dalam penelitian ini membuktikan bahwa 
variabel independen penelitian terbukti berpengaruh terhadap return on assets. 
Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya pengembangan ilmu manajemen 
keuangan, dimana hasil penelitian ini dapat berkontribusi dalam menambah bukti 
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